










　本稿の主要目的は，Hellmann, Murdoch and Stiglitz（1997，2000）をはじめとする金融抑制
の議論について，堂前（2000）が提示した一般均衡モデルと整合的な枠組みを用いて，若干の再
検討をすることにある。特に焦点を当てているのが，貸出市場における借り手企業の想定につい













































益（１＋収益率）は Ra（＞１），したがって期待収益も Ra である。なお，Ra は企業間で異
なり，それらは一定の範囲内に連続的に分布している6）。
④　タイプＢの各企業はリスクをともなう投資プロジェクトを保有しており，それらの成功確
率は pb（ 0 ＜ pb ＜１）で各企業を通じて共通，成功時の収益（１＋収益率）は Rb（＞１），



















を想定していることから導かれるものである8）。Hellmann et al （2000）や堂前（2008）では，
タイプＡの企業にのみ貸出を行うことが資金配分の効率性の観点からは望ましいような状況











































Rah ＞ ra　→　1　　　　　Rbl ＞ rb　→　1
Rah ＜ ra　→　0　　　　　Rbl ＜ rb　→　0
ただし，Rah と Rbl はタイプＡの企業ｈ，タイプＢの企業ｌが保有するプロジェクトの成功時の
収益（１＋収益率），ra と rb は借り入れ 1 単位当たりの元利合計（１＋貸出金利）である。
　これらを集計すると貸出市場 A とＢにおける借入需要関数が次のように得られる。
Ra（La）＝ ra　（R′a ＜ 0）
Rb（Lb）＝ rb　（R′b ＜ 0）














































































　　　　　　　　　　　　　　　　　－ rc・（Lak ＋ Lbk）＋（rc －ρk）・Dk（ρk,ρ－k）
　第 1 項は貸出（タイプＡ）の期待収入，第2項は貸出（タイプＢ）の期待収入，第 3 項は貸出
の機会費用，第 4 項は預金調達による期待利ざや収入を表している。
　　　πk











　　　　　　　　　　　　　　　　　－ pb・rc・（Lak ＋ Lbk）＋ pb・（rc －ρk）・Dk（ρk,ρ－k）
　ケースⅡでは，貸出市場Ｂで貸し倒れが起きたときの損失負担を預金者に転嫁できるので，
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以上から，利潤最大化の一階条件は，
　　Ra ＋ R′a・Lak ＝ rc　…貸出市場Ａ（Ⅰ）   pb・〔Rb ＋ R′b・Lbk〕＝ rc　…貸出市場Ｂ（Ⅰ）







れる。各期の一般均衡では，銀行数 n，均衡金利 r ea，r
e
b，ρ












































（ケースⅠ：Ra・La －ρ・D‾ ＞ 0 ，ケースⅡ：Ra・La －ρ・D‾ ＜ 0 ）
　これらを，ケースＩとⅡの均衡貸出量 La
eI， Lea
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eII － r c
eI　　　　　　1　　　　　1　　　 ‾D























































































































ε・n　      
n
　⑷式から直ちに明らかなのは，競争均衡（n →∞）の場合，‾ρ＞ 1 である限り16），（Vk
I －
Vk












　これらを踏まえると，次の命題 2 ，系 3 を導くことができる。
　命題 2：預金金利の上限規制が実効的で，貸出市場 A と B における借入需要の金利弾力性が


























‾D 〕＜ 1 　→　n ＜ =n ＜ n＊
　ただし，
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る。また，Hellmann et al. （2000）は，預金金利規制の重要性を強調し，効率性の観点から自己資本比
　
























である（両市場で異なっていても，また，一定でなくても良い）。また， εLa, ra ＜εLb, rb としても，論
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